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ABSTRAK 
 
Perbankan di Indonesia sudah mengalami proses yang begitu panjang, 
terutama pada krisis moneter tahun 1998, dimana banyak bank yang di likuidasi. 
Tak lupa, banyak bank yang lahir dari merger dan akuisisi demi menyelamatkan 
eksisteni perbankan pada masa dulu. Trend tersebut masihlah terlihat hingga saat 
ini, terlihat dari masih banyaknya perusahaan maupun perbankan yang di merger 
ataupun diakuisisi. 
Metode penelitian yang digunakan adalah metode kuantitatif. Sumber data 
penelitian ini adalah laporan keuangan tahunan ketika Perbankan mengalami 
Merger dan Akuisisi yang diterbitkan dalam laporan keuangan tahunan masing-
masing bank yang telah melakukan merger dan akuisisi pada periode 2014-2018. 
Teknik pengambilan sampel dengan menggunakan Purposive Sampling. Data 
yang digunakan adalah laporan keuangan tahunan yang terdapat pada Bank CCB, 
Bank Oke Indonesia, Bank Panin Dubai Syariah, dan Bank Shinhan Indonesia. 
Dalam penelitian ini digunakan kinerja keuangan yang menilai perbedaan kinerja 
keuangan antara sebelum dan sesudah merger dan akuisisi, yang mana lima rasio 
keuangan yang digunakan guna mencari perbedaan 2 tahun sebelum dengan 2 
tahun sesudah melakukan merger dan akuisisi. Dengan rasio keuangan yang dicari 
yaitu LDR (Loan to Deposit Ratio), CAR (Capital Adequacy Ratio), Tato (Total 
Asset Turnover), ROA (Return On Assets), dan PER (Price Earnings Ratio). Uji 
distribusi yang digunakan adalah Uji Statistic Deksriptif. Sedangkan Uji 
normalitas penelitian ini menggunakan Uji Kolmogorov-Smirnov dan uji hipotesis 
pada penelitian ini menggunakan Uji Paired Sample T Test. 
Dari lima rasio yang digunakan, diperoleh Hasil uji hipotesis yang 
menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan yang signifikan antara sebelum dan 
sesudah merger dan akuisisi. 
Kata Kunci: Kinerja keuangan perbankan, merger, akuisisi, LDR, CAR, Tato, 
ROA, PER. 
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ABSTRACT 
 
Indonesia’s banking has suffered for a long period, since the effect of 
monetary crisis in 1998, where many banks were liquidated. Not to forget that 
many banks were born from mergers and acquisitions to save banking existence in 
the past. However, that trend has been used until now. It can be seen from the 
many companies and bank that born from that way. 
The method used in this research is a quantitative method. The source of 
this research data is the annual financial report when banking has suffer from 
mergers and acquisitions issued in the annual financial statements of each bank 
that has carried out mergers and acquisitions in the period 2014-2018. Sample 
selection used the purposive sampling method. The research sample includes Bank 
CCB, Bank Oke Indonesia, Bank Panin Dubai Syariah, and Bank Shinhan 
Indonesia. In this study, financial performance is used to assess differences in 
financial performance between before and after mergers and acquisitions, five 
financial ratios are used to find differences 2 years before and 2 years after 
mergers and acquisitions. The financial ratios used in this research are LDR 
(Loan to Deposit Ratio), CAR (Capital Adequacy Ratio), Tattoos (Total Assets 
Turnover), ROA (Return On Assets), and PER (Price Earnings Ratio). The 
distribution test used in this research is the descriptive statistical test. Meanwhile, 
the normality test used the Kolmogorov-Smirnov test and the Hypothesis test used 
the Paired Sample T Test. 
From that five financial ratios used in this research, the results of the 
hypothesis test show that there are no significant differences between before and 
after mergers and acquisitions. 
Keywords: Banking financial performance, mergers, acquisitions, LDR, CAR, 
Tato, ROA, PER.  
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
1.1 Latar Belakang Masalah 
Kebebasan di era perdagangan serta daya saing yang semakin kuat 
mendorong perubahan-perubahan terutama pada sektor industri perbankan untuk 
melakukan dan mengembangkan strategi bisnis baik secara internal maupun 
eksternal. Strategi internal dilakukan dengan cara memperluas perusahaan dari 
dalam, seperti peningkatan produksi atau operasional, menambah inovasi-inovasi 
prodak, melakukan efiiensi terhadap biaya, mencari segmen pasar baru.  
Dan strategi eksternal dilakukan dengan cara meningkatkan nilai perusahaan 
melalui kebijakan-kebijakan semisal menggabungkan dua atau lebih perusahaan 
yang sering disebut merger atau akuisisi. 
Menurut (Moin, 2010;12) merger berarti penggabungan dan akuisisi 
adalah pengambilalihan, pengambilalihan ada dua bentuk yaitu friendly takeover 
berarti masing-masing pihak setuju atas pengambilalihan. Sebaliknya jika ada 
tekanan dari bidder terhadap target dan cenderung terdapat pemaksaan, maka cara 
tersebut dinamakan unfriendly takeover. Motif utama perusahaan melakukan 
merger dan akuisisi menurut (Houston, 2004:468-472) adalah strategi, 
pertimbangan pajak, pembelian aktiva, dibawah biaya penggantinya, diversifikasi, 
insentif pribadi meneger, nilai residu.  
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Dalam segi keilmuan, merger dan akuisisi dapat didekati dengan dua 
prespektif yaitu dari displin Keuangan Perusahaan dan dari Managemen Strategis. 
Dari sisi keuangan perusahaan, merger dan akuisisi adalah suatu bentuk keputusan  
investasi jangka panjang yang harus dianalisis dari segi kelayakan bisnisnya. 
Sementara prespektif managemen strategi, merger dan akuisisi adalah salah satu 
alternatif strategi pertumbuhan eksternal untuk mencapai tujuan perusahaan. 
Dilihat dari dua hal diatas Tujuan merger dan akuisisi adalah untuk 
membangun keunggulan kompetitif perusahaan jangka panjang yang pada 
gilirannya dapat meningkatkan nilai perusahaan atau memaksimalkan 
kemakmuran pemilik perusahaan atau pemegang saham.  
Untuk menilai bagaimana keberhasilan merger yang dilakukan, dapat 
dilihat dari kinerja perusahaan pasca dilakukanya merger dan akuisisi, yaitu 
apakah kinerja keuanganya akan meningkat atau turun serta mungkin stabil atau 
kontan. Dasar logika dari pengukuran berdasar akuntansi adalah bahwa jika skala 
bertambah besar ditambah dengan sinergi yang dihasilkan dan gabungan aktivitas-
aktivitas yang simultan, maka laba perusahaan juga semakin meningkat sehingga 
kinerja perusahaan paasca merger dan akuisisi semakin baik disbanding dengan 
sebelumnya. (Annisa Meta,CW 2008-2009)  
Merger dan akuisisi terjadi pada industri perbankan di berbagai Negara 
termasuk Indonesia. Perkembangan merger dan akuisisi di Indonesia terbagi 
menjadi dua periode, yaitu sebelum terjadinya krisis moneter 1998 (sebelum 
Pakto 1998) dan sesudah krisis moneter (sesudah Pakto 1998). Sebelum pakto 
1998, sector perbankan di Indonesia mengalami peningkatan jumlah, dari 111 
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bank menjadi 240 bank. Peningkatan ini terjadi setelah dikeluarkanya paket 
deregulasi sector keuangan pada 27 Oktober 1998, yang dimana hal tersebut 
memudahkan izin kepada investor untuk mendirikan bank.  
Hal ini terjadi karena krisis moneter yang dialami Indonesia pada tahun 
1997 sektor perbankan diterpa. Banyak bank-bank yang berjatuhan karena 
kinerjanya sangat buruk sehingga Bank Indonesia melakukan likuidasi terhadap 
bank-bank tersebut. (Ginting, 2014:36-38) 
Selanjutnya jalan yang ditempuh Bank Indoneia adalah kebijakan merger 
dan akuisisi dianggap sebagai salah satu upaya untuk menyelamatkan perbankan 
di Indonesia. Sampai dengan tahun 1998 dari 101 bank yang melakukan merger 
dan akuisisi hanya 30 bank, sisanya 71 bank dilikuidasi oleh Bank Indonesia. 
Pada tahun 2001 dari 30 bank hanya tersisa 12 bank, setelah pakto 1998 Bank 
Indonesia terus berbenah dalam mengatur dan meregulasi perbankan di Indonesia. 
Hingga tahun 2013 terdapat 120 bank umum yang beroperasi di Indonesia, 13 
diantaranya adalah bank hasil merger dan akuisisi (Bank Indonesia 2014). 
Aktivitas merger dan akuisisi semakin meningkat seiring dengan intensnya 
perkembangan ekonomi yang semakin mengglobal. Di Indonesia merger dan 
akuisisi menunjukan skala peningkatan yang cukup signifikan dari tahun ke tahun. 
Sementara itu Negara-negara maju sepertt Amerika Serikat, Kanada, dan Eropa 
Barat, fenomena merger dan akuisisi sudah menjadi pemandangan bisnis yang 
biasa. Bahkan di Amerika gelombang merger dan akuisisi sudah dimulai sejak 
akhir abad ke 18 (Moin, 2010:2).  
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Dalam akuisisi, perusahaan yang diakuisi tetap beroperasi, namun 
pengendalian perusahaan telah berpindah kepemilikan atau pengakusisi selaku 
pemegang saham mayoritas. Alasan mendasar kenapa suatu perusahaan 
menggabungkan usahanya melalui akuisisi karena akuisisi dianggap sebagai jalan 
tercepat untuk memulai atau mewujudkan tujuan perusahaan karena mereka tidak 
memulai dari nol melainkan tinggal menjalankan sehingga dapat diharapkan dapat 
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. 
Setelah melakukan merger dan akuisisi maka akan terjadi perubahan yang 
dapat dilihat dari suatu laporan keuangan. Jika kondisi keuangan suatu perusahaan 
setelah melakukan merger dan akuisisi menjadi lebih baik, maka keputusan 
merger dan akuisisi adalah keputusan yang tepat. Namun jika terjadi hal 
sebaliknya maka keputusan yang diambil kurang tepat. 
Beberapa penelitian-penelitian mengenai analisis dan pengaruh merger 
serta akuisisi terhadap kinerja perusahaan sebelumnya sudah banyak dilakukan, 
diantaranya penelitian yang dilakukan oleh Novaliza dan Djajanti (2013) yang 
meneliti bagaimana penngaruh merger dan akuisisi terhadap kinerja perusahaan 
public di Indonesia pada periode 2004-2011 dengan menggunakan rasio keuangan 
dan uji statistic paired sample t test yang didalam hasil penelitianya menunjukan 
tidak terdapat perubahan yang signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan 
setelah dan sebelum melakukan merger dan akuisisi yang dilihat berdasarkan rasio 
keuangannya.   
Aryani Oktavia (2016) juga melakukan penelitian analisis pengaruh 
merger dan akuisisi terhadap kinerja keuangan bank pada bank umum swasta 
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nasional di Indonesia periode 2005-2008 hasil dari penelitian dari pengujian 
secara parsial terhadap rasio keuangan menunjukan perbedaan yang signifikan 
pada perbandingan sebelum dan sesudah merger dan akuisisi dilakukan.  
Setelah mencermati dan menelaah kenyataan diatas yang terdapat pada 
perusahaan dan perbankan, penulis tertarik untuk meneliti tentang perbedaan 
kinerja keuangan perbanak sebelum dan sesudah merger dan akuisisi dan Bank 
yang diteliti oleh penulis adalah Bank yang melakukan merger dan akuisisi pada 
periode 2014-2018. Adapun tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui 
perbedaan kinerja keuangan sebelum dan sesudah merger dan akuisisi yang terjadi 
pada perbankan di Indonesia. Sehingga peneliti bermaksud melakukan penelitian 
dengan judul “Analisis Perbedaan Kinerja Keuangan Perbankan Sebelum 
Dan Sesudah Merger Dan Akuisisi Periode 2014-2018” 
 
 
 
1.2 Identifikasi Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah ditemukan diatas, dapatdi  
identifikasi sejumlah masalah yang berhubungan dengan merger dan akuisisi. 
Masalah yang diidentifikasi meliputi : 
1. Persaingan perbankan yang semakin ketat. 
2. Krisis yang terjadi di Indonesia pada masa lampau. 
3. Beranggapan bahwa merger dan akuisisi adalah jalan yang tepat untuk 
menguatkan perusahaan. 
4. Banyaknya perbankan yang melakukan merger dan akuisisi. 
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1.3 Batasan masalah  
Berdasarkan identifikasi masalah, penelitian ini membatasi masalah pada 
perbedaan kinerja keuangan antara sebelum dan sesudah merger dan akuisisi. 
 
1.4 Rumusan masalah  
Berdasarkan dari uraian latar belakang masalah tersebut, maka dapat 
dirumuskan masalah dalam penelitian ini :  
1. Apakah terdapat perbedaan loan to deposit ratio pada periode sebelum dan 
sesudah merger dan akuisisi? 
2. Apakah terdapat perbedaan capital adequacy ratio  pada periode sebelum dan 
sesudah merger dan akuisisi? 
3. Apakah terdapat perbedaan total assets trun over pada periode sebelum dan 
sesudah merger dan akuisisi? 
4. Apakah terdapat perbedaan retrun on assets pada periode sebelum dan 
sesudah merger dan akuisisi? 
5. Apakah terdapat perbedaan price earnings ratio pada periode sebelum dan 
sesudah merger dan akuisisi? 
 
1.5 Tujuan penelitian  
Berdasarkan rumusan masalah diatas, tujuan penelitian ini adalah untuk 
mengetahui : 
1. Untuk mengetahu apakah tedapat  perbedaan loan to deposit ratio pada 
periode sebelum dan sesudah merger dan akuisisi? 
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2. Untuk mengetahu apakah tedapat  perbedaan total assets trun over pada 
periode sebelum dan sesudah merger dan akuisisi? 
3. Untuk mengetahu apakah tedapat  perbedaan capital to adequacy ratio pada 
periode sebelum dan sesudah merger dan akuisisi? 
4. Untuk mengetahu apakah tedapat  perbedaan retrun on asset  pada periode 
sebelum dan sesudah merger dan akuisisi? 
5. Untuk mengetahu apakah tedapat  perbedaan price earnings ratio pada 
periode sebelum dan sesudah merger dan akuisisi? 
 
1.6 Manfaat penelitian  
1.6.1 Manfaat Teoritis 
Secara teoritis diharapkan hasil penelitian ini dapat dijadikan rujukan bagi 
ilmu ekonomi islam mengenai merger dan akuisisi perbankan syariah di Indonesia 
dan berguna juga untuk menjadi refrensi bagi mahasiswa yang melakukan kajian 
terhadap merger dan akuisisi perbankan syariah di Indonesia. 
 
1.6.2 Manfaat Praktis 
   Secara praktis, hasil penelitian diharapkan dapat memberikan manfaat 
kepada beberapa pihak, yaitu sebagai berikut: 
1. Bagi Perusahaan 
Sebagai pertimbangan dalam memutuskan untuk melakukan merger 
dan akuisisi sebagai strategi perusahaan. 
2. Bagi Akademik  
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Memberikan sumbangan informasi bagi mahasiswa sebagai bahan 
dalam melakukan penelitian lanjutan mengenai peristiwa merger dan akuisisi. 
3. Bagi Peneliti 
Penelitian ini menjadi salah satu langkah dalam mengembangkan, 
menerapkan, serta melatih berpikir secara ilmiah sehingga dapat memperluas 
wawasan.
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BAB II  
LANDASAN TEORI 
 
2.1 Kajian Teori  
Pada penelitian ini menggunakan beberapa teori, antara lain analisis kinerja 
keuangan, pengertian merger dan akuisisi, klasifikassi merger dan akuisisi, motif 
merger dan akuisisi, keunggulan dan kelemahan merger dan akuisisi, tahap-tahapan 
dalam proses akuisisi, strategi dan taktik merger dan akuisisi. 
 
2.1.1 Analisis Kinerja Keuangan  
Kinerja keuangan yang semakin baik akan menjadikan perusahaan tersebut 
mempunyai daya saing yang tinggi sekaligus mampu untuk meningkatkan nilai 
perusahaan. Oleh karena itu, salah satu ukuran untuk menilai keberhasilan merger dan 
akuisisi terutama kinerja keuangan, baik perusahaan pengakuisisi maupun perusahaan 
yang diakuisisi. (Hamidah dan Noviani, Jurnal RMSI, No. 1, 2013;3) 
Melakukan merger dan akuisisi terhadap calon target yang memiliki keuangan 
yang sehat, akan sangat membantu menciptakan sinergi keuangan. Sebaliknya jika 
calon target memiliki indikator keuangan yang tidak sehat seperti likuid dan 
insolvable, maka hal ini akan membawa risiko dan efek yang negatif bagi 
pengakuisisi. Dengan demikian informasi yang akurat terhadap aspek keuangan ini 
adalah hal yang sangat penting bagi pengakuisisi sebagai dasar pertimbangan apakah 
akuisisi layak dilakukan atau tidak (Moin, 2003;130) 
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Analisis keuangan menghasilkan informasi tentang penilaian dan keadaan 
keuangan korporasi, baik yang telah lampau, atau saat sekarang serta ekspekstasinya 
di masa depan. Menurut Brigham dan Houston (2013:173)  dari sudut pandang 
investor, analisis laporan keuangan digunakan untuk memprediksi masa depan, 
sedangkan dari sudut pandang manajemen, analisis laporan keuangan digunakan 
untuk membantu mengantisipasi kondisi di masa depan dan, yang lebih penting, 
sebagai titik awal untuk perencanaan tindakan yang akan mempengaruhi peristiwa di 
masa depan. 
Analisis rasio keuangan dapat diklasifikasikan ke dalam lima aspek rasio 
keuangan perusahaan, yaitu rasio likuiditas,  rasio aktivitas,  rasio profitabilitas,  rasio 
solvabilitas, rasio nilai perusahaan. Kinerja keuanga perusahaan akan dinilai melalui 
analisis rasio keuangan oleh para investor dan lembaga perbankan sebagai kreditur. 
Pada umumnya, dasar evaluasi yang digunakan dalam penelitian kinerja keuangan 
adalah memanfaatkan alat analisis rasio keuangan sebelum memberikan kredit. 
(Harmono, 2014;106) 
Tujuan analisisi keuangan ini adalah untuk mengetahui berbagai indikator 
keuangan penting perusahaan. Indikator-indikator ini nantinya akan berfingsi sebagai 
alat untuk mengetahui bagaimana kondisi rill keuangan perusahaan target. Lebih dari 
itu indikator keuangan ini akan dapat menditeksi apakah perusahaan dalam keadaan 
sehat atau tidak. 
Rasio yang digunakan dalam penelitian ini adalah rasio Likuiditas, Aktivitas, 
Permodalan,  Profitabilitas, dan Nilai Pasar. 
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2.1.2 Pengertian Merger dan Akuisisi 
Merger berasal dari bahasa latin “mergere” yang artinya (1) bergabung 
bersama, menyatu, berkombinasi (2) menyebabkan hilangnya identitas karena 
terserap atau tertelan sesuatu. Istilah merger dapat digunakan secara luas untuk 
penggabungan suatu objek. Merger bias di ibaratkan seperti menyatukan dua sungai 
yang berasal dari aliran atau sumber yang berbeda dan kemudian aliran sungai 
tersebut mengalir bersama menuju ke muara (Moin, 2010:5) . 
Peraturan Pemerintah No. 27 tahun 1998 tentang Penggabungan, Peleburan 
dan Pengambilalihan Perseroan Terbatas menyebut merger sebagai penggabungan, 
akuisisi sebagai pengambialihan dan konsolidasi sebagai peleburan. Definisi dari 
peraturan pemerintah tentang merger yaitu “merger adalah suatu perbuatan hukum 
yang dilakukan oleh satu perorangan atau lebih untuk menggabungkan diri dengan 
perseorangan lain yang telah ada dan selanjutnya perseroan yang menggabungkan diri 
menjadi bubar.” 
Menurut PSAK No. 22 menyatakan bahwa merger merupakan suatu proses 
penggabungan usaha, dengan jalan mengambil alih satu atau lebih perusahaan yang 
lain. Setelah terjadi pengambilalihan, maka perusahaan yang diambilalih dibubarkan 
atau dilkuidas, sehingga eksistensinya sebagai badan hukum lenyap, dengan demikian 
kegiatan usahanya dilanjutkan oleh perusahaan yang mengambilalih.  
Istilah merger dan akuisisi (M&A) bisa jadi membingungkan. Frase kata ini 
digunakan secara bebas yang mengacu pada segala jenis kombinasi perusahaan atau 
pengambilalihan. Tetapi boleh dikatakan merger berarti kombinasi dari semua aktiva 
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dan kewajiban dari dua perusahaan, sedangkan pembelian saham atau aset dari 
perusahaan lain adalah akuisisi. (Brealey, Myers dan Marcus, 2007:47).  
Akuisisi berasal dari kata “acquisitto” dari bahasa latin dan “acquisition” dari 
bahasa inggris, adalah membeli atau mendapatkan sesuatu/objek untuk ditambahkan 
pada sesuatu/objek yang telah dimiliki sebelumnya. PSAK No. 2 paragraf 8 tahun 
1990 “akuisisi adalah suatu penggabungan usaha dimana salah satu perusahaan yaitu 
pengakuisisi memperoleh kendali atas aktiva netto dan operasi perusahaan yang 
diakuisisi, dengan memberikan aktiva tertentu, mengakui suatu kewajiban, atau 
mengeluarkan saham”. 
Peraturan Pemerintah Republik Indonesia No. 27 tahun 1998 tentang 
penggabungan, peleburan, dan pengambilalihan perseroan terbatas mendefinisikan 
bahwa akuisisi adalah perbuatan hukum yang dilakukan oleh badan hukum atau 
perseorangan baik seluruh atau sebagian besar saham perseroan yang dapat 
mengakibatkan beralihnya pengendalian terhadap perseroan tersebut (Moin, 2010:8). 
Akuisisi merupakan bentuk pengambilalihan kepemilikan perusahaan oleh 
pihak pengakusisi (acquirer) sehingga akan mengakibatkan berpindahnya kendali 
atas perusahaan yang diambil alih (acquiree) tersebut, pihak pengakuisisi pada 
umumnya memiliki ukuran yang lebih besar disbanding dengan pihak yang 
diakuisisi. Pengendalian yang dimaksud adalah kekuatan berupa kekuasaan untuk : 
1. Mengatur kebijakan keuangan dan operasi perusahaan 
2. Mengangkat dan memberhentikan manajemen 
3. Mendapatkan hak suara mayoritas dalam rapat direksi 
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Dengan adanya pengendalian, maka pengakuisisi akan mendapatkan manfaat 
dari perusahaan yang diakuisisi. Akuisisi berbeda dengan merger karena akuisisi 
tidak menyebabkan pihak lain bubar sebagai entitas hukum. Perusahaan-perusahaan 
yang terlibat dalam akuisisi secara yuridis masih tetap berdiri dan beroperasi secara 
independen, tetapi telah terjadi pengalihan pengendalian oleh pihak manajemen. 
(Moin, 2010:8)  
 Beralihnya berarti pengakuisisi memiliki mayoritas saham-saham berhak 
suara (voting stock)  yang biasanya ditunjukkan atas kepemilikan lebih dari 50% 
saham berhak suara tersebut. Pengakuisisi mungkin dapat dinyatakan sebagai pemilik 
suara mayoritas walaupun saham yang dimiliki kuarang dari jumlah tersebut jika 
anggaran dasar perusahaan yang diakuisisi menyebut hal yang demikian. Jika 
anggaran dasar menyebut lain, bias juga pemilik lebih dari 51% tidak atau belum 
dinyatakan sebagai pemilik suara mayoritas. Akuisisi memunculkan hubungan antara 
perusahaan induk (pengakuisisi) dan perusahaan anak (yang diakuisisi), dan 
selajutnya keduanya memiliki hubungan afiliasi. (Moin, 2010:8-9). 
 
2.1.3 Klasifikasi Merger dan Akuisisi 
Pengklasifikasian merger dan akuisisi bias dilihat dapat dilihat dari beberapa 
sudut yaitu berdasarkan aktivitas ekonomi, pola merger, objek yang diakuisisi dan 
akutansi. (Moin, 2010:22). 
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1. Klasifikasi Berdasarkan Aktivitas Ekonomi 
a. Merger Horizontal 
Merger horizontal adalah gabungan dari dua perusahaan yang berada 
dalam satu garis bisnis yang sama (Allen, Brealey dan Myers, 2011;820). 
Horizontal merger pada umumnya dalam industry dengan perusahaan yang lebih 
sedikit, karena persaingan lebih tinggi dan potensi pertumbuhan pangsa pasar 
jauh lebih besar untuk perusahaan gabungan dalam industry tersebut.  
Tujuan utama merger dan akuisisi horizontal adalah untuk mengurangi 
persaingan atau untuk meningkatkan efisiesnsi melalui penggabungan aktivitas 
produksi, pemasaran dan distribusi, riset dan pengembangan dan fasilitas 
administrasi. (Moin 2003;77) 
b. Merger Vertikal  
Merger vertikal terjadi ketika suatu perusahaan mengakuisisi pemasok 
atau pelanggan. Manfaat ekonomi dari merger vertikal ini berasal dari 
meningkatnya kendali perusahaan atas perolehan bahan baku atau distribusi 
barang jadi. (Gitman dan Zutter, 2015:774)  
Moin menjelaskan bahwa merger vertikal adalah suatu tahapan proses 
produksi atau operasi, merger vertikal ini dilakukan jika perusahaan berada di 
industry hulu menuju hilir atau sebaliknya. Merger vertkal ini biasanya untuk 
mengintegrasikan usaha terhadap pemasok dan pengguna produk demi stabilisasi 
pasokan dan pengguna. 
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c. Merger Konglomerat  
Merger dua atau lebih perusahaan yang masing-masing bergerak dalam 
industri yang saling tidak terkait, merger konglomerat ini dapat terjadi jika 
perusahaan berusaha untuk mendiversifikasi bidang bisnisnya dengan cara 
memasuki bidang bisnis yang berbeda sama sekali dengan bidang bisnis 
semulanya. (Moin, 2010:22) 
d. Merger ekstensi pasar 
Merger ekstensi pasar adalah merger yang dilakukan oleh dua atau lebih 
perusahaan yang secara bersama-sama memperluas area pasar. Tujuan utama dari 
merger ini adalah untuk memperkuat jaringan produk masing-masing perusahaan. 
Merger ini sering dilakukan oleh perusahaan-perusahaan lintas Negara dalam 
rangka ekspansi dn penetrasi pasar. Strategi ini dilakukan untuk mengakses pasar 
luar negeri dengan cepat tanpa harus membangun fasilitas produksi dari awal di 
Negara yang akan dimasuki. (Moin, 2010:22) 
e. Merger ekstensi produk 
Merger ekstensi produk adalah merger yang dilakukan oleh dua 
perusahaan atau lebih untuk memperluas lini produk masing-masing perusahaan. 
Setelah merger perusahaan akan menawarkan lebih banyak jenis dan lini produk 
sehingga akan menjangkau konsumen yang lebih luas. Merger ini dilakukan 
dengan memanfaatkan kekuatan depatermen riset dan pengembangan masing-
masing untuk mendapatkan sinergi melalui efektivitas riset sehingga lebih 
produktif dalam inovasi. 
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2. Klasifikasi berdasarkan pola merger 
Pola adalah suatu bisnis yang diimplementasikan oleh sebuah perusahaan dan 
dalam hal ini pola merger adalah system bisnis yang akan diadopsi atau yang akan 
dijadikan acuan oleh perusahaan hasil merger. Klasifikasi berdasarkan pola merger 
terbagi dalam dua kategori yaitu (Moin, 2003:56) : 
a. Mothership merger adalah pengadopsian satu pola atau system untuk dijadikan 
pola atau system pada perusahaan hasil merger. Biasanya perusahaan yang 
dipertahankan hidup adalah perusahaan yang dominan dan system pola bisnis 
perusahaan yang dominan inilah yang diadopsi 
b. Platform merger jika dalam mothership merger hanya satu system yang diadopsi, 
maka dalam platform mergerhardware dan software yang menjadi kekuatan 
masing-masing perusahaan tetap dipertahankan dan dioptimalkan. Artinya adalah 
semua sistem atau pola bisnis. Sepanjang itu baik, akan diadopsi oleh perusahaan 
hasil merger.  
3. Klasifikasi berdasarkan metode pembiyayaan 
Metode pembiyayaan adalah cara pembayaran transaksi merger dan akuisisi 
antara pengakuisisi dengan yang diakuisisi. Klasifikasi berdasarkan pembayar terjadi 
menjadi 4 kategori yaitu : 
a. Kas 
Penggunaan kas sebagai alat pembayaran adalah yang paling sering 
dilakukan dan yang paling baik oleh pengakuisisi ataupun yang diakuisisi. 
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Pengakuisisi menyerahkan sejumlah kas kepada pemegang saham perusahaan target 
atas penyerahan saham atau aktiva. Pembayaran secara tunai ini dilakukan ketika 
perusahaan memiliki uang tunai yang cukup besar dan uang tersebut telah 
direncanakan untuk mendanai transaksi. 
b. Hutang  
Jika pengakuisisi menggunakan kas untuk membiyayai transaksi tersebut, 
tetapi uang tersebut sebagian besar berasal dari pinjaman pihak ketiga (hutang), 
maka hal ini dinamakan leverage buyouts. Dalam leverage buyouts ini pengakuisisi 
bisa menerbitkan surat hutang baik obligasi biasa atau obligasi konversi dan bisa 
meminjam yang dari pihak lainya misalnya bank atau investment banker. 
c. Saham  
Jika pengakuisisi tidak memiliki cukup kas atau pemegang saham perusahaan 
target masih tetap mempertahankan kepemilikan pada perusahaan yang demerger 
maka pengakuisisi bias menggunakan saham sebagai alat pembayaran. Pembiyayaan 
melalui saham terjadi ketika saham perusahaan target diganti atau ditukar dengan 
saham perusahaan hasil merger. Rasio pertukaran antar saham tersebtu didasarkan 
pada harga msing-masing saham berdasarkan kesepakatan kedua belah pihak 
d. Kombinasi kas, hutang dan saham  
Jika pengakuisisi tidak mempunyai cukup kas, tidak ingin menggunakan 
saham seluruhnya untuk membiyayai transaksi, maka pengakuisisi bisa 
mengkombinasi dua atau tiga cara pembayaran tersebut. Manfaat bagi pengakuisisi 
adalah ia tidak harus membayar secara tunai transakis tersebut.  
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4. Klasifikasi berdasarkan objek yang di akuisisi 
a. Akuisisi saham 
Istilah akuisis digunakan untuk menggambarkan suatu transaksi jual beli 
perusahaan, sehingga transaksi berakibat beralihnya kepemilikan perusahaan dari 
penjual ke pembeli. Karena perusahaan didirikan atass saham-saham, maka akuisisi 
terjadi ketika pemilik menjual sahamnya kepada pembeli/pengakuisisi. Pada peristiwa 
ini, pengakuisisi tidak harus meminta persetujuan dari pihak manajemen target, tetapi 
biasanya dilakukan terlebih dahulu melakukan negosiasi dan penawaran dengan pihak 
manajemen atau dewan direksi perusahaan target. Jika manajemen perusahaan setuju 
mereka akan mengkonfirmasi kepada pemegang saham. Jika pemegang saham juga 
setuju atas tawaran yang diajukan oleh manajemen tersebut maka “deal” akan segera 
terwujud. 
b. Akuisisi aset 
Apabila suat perusahaan bermaksud memiliki perusahaan lain maka dapat 
membeli sebagian atau seluruh aktiva atau aset perusahaan lain tersebut. Jika 
pembelian tersebut hanya sebagian dari aktiva perusahaan maka hal ini dinamakan 
akuisisi parsial. Akuisisi aset secara sederhana dapat dikatakan merupakan : 
1) Jual beli (aset) antara pihak yang melakukan akuisisi aset (sebagai pihak pembeli) 
dengan pihak yang diakuisisi asetnya (sebagai pihak penjual), jika akuisisi 
dilakukan dengan pembayaran uang tunai. Dalam hal ini segala formalitas yang 
harus dipenuhi untuk suatu jual beli harus diberlakukan, missal jual beli secara 
18 
 
 
 
tunai yang dirmaksud jual beli aset atas hak atas tanah yang harus dilakukan 
dihadapan pejabat pembuatan akta tanah. 
2) Perjanjian tukar menukar antara aset yang diakuisisi dengan suatu kebendaan lain 
milik dan pihak yang melakukan akuisisi. Jika akuisisi tidak dilakukan dengan 
cara tunai. Dan jika kebendaan yang dipertukarkan dengan aset merupakan 
saham, maka akuisisi tersebut dikenal dengan nama asset for share exchange, 
dengan akibat hukum bahwa perseroan yang diakuisisi tersebut menjadi 
pemegang saham dan perseroan yang diakuisisi. 
5. Klasifikasi berdasarkan akuntansi 
Perlakuan akuntansi artinya bagaimana akuntansi memandang dan mencatat 
transaksi penggabungan bisnis tersebut apakah penggabungan itu sebagai pembelian 
atau sebagai penyatuan kepentingan. Klasifikasi berdasarkan perlakuan akuntansi 
dibedakan atas metode pembelian dan metode penyatuan kepemilikan. 
a. Metode pembelian 
Jika suatu penggabungan bisnis melibatkan transaksi pembelian saham 
mayoritas secara tunai oleh perusahaan lain yang berkaibat berlaihnya pengendalian, 
maka transaksi ini diperlakukan sebagai pembelian (purchase) dan metode akuntansi 
yang digunakan adalah metode pembelian (purchase method). Metode pembelian 
mencatat aset dan kewajiban berdasarkan nilai pasar (market value) atau nilai wajar 
(fair value). 
b. Metode penyatuan  
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Penggabungan usaha diperlukan sebagai penyatuan kepentingan (pooling 
interest) jika pemegang saham yang bergabung tetap melanjutkan kepemilikanya 
terhadap perusahaan hasil penggabungan. Karakteristik dari penyatuan tipe ini 
adalah (1) tidak ada jual beli antarak pihak satu dengan pihak lainya (2) tidak ada 
pihak yang dianggap sebagai pengambil alih atau yang diambil alih dan (3) tidak ada 
pihak yang dominan yang timbul dari penggabungan tersebut. 
 
2.1.4 Motif Merger dan Akuisisi 
Merger perusahaan dilakukan untuk memenuhi tujuan  tertentu. Tujuan utama 
penggabungan adalah memaksimalkan kekayaan pemilik yang tercermin dalam harga 
saham pengakuisisi. Motif yang lebih spesifik mencakup pertumbuhan dan 
diversifikasi, sinergi, peningkatan modal, peningkatan kemampuan manajerial atau 
teknologi, pertimbangan pajak, meningkatkan likuiditas pemilik dan pertahanan 
terhadap pengambilalihan. (Gitman dan Zutter, 2015;772) 
1. Pertumbuhan diversifikasi 
Perusahaan yang mengiginkan pertumbuhan yang cepat dalam ukuran atau 
pangsa pasar atau diversivikasi dalam berbagai produk mereka mungkin menemukan 
bahwa merger dapat memenuhi tujuan ini. Bukan hanya mengandalkan sepenuhnya 
pada pertumbuhan “organic” internal, pertumbuhan atau diversifikasi tujuan 
perusahaan dapat lebih cepat dicapai dengan menggabungkan sebuah perusahaan 
yang ada. Strategi seperti itu lebih, murah daripada alternatif penggembangan 
kapasitas produksi yang diperlukan. Jika ingin memperluas operasi perusahaan dapat 
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menemukan jasa yang tepat, hal ini mungkin menghindari banyaknya resiko yang 
berkaitan dengan perancangan, pembuatan dan penjualan produk tambahan atau baru. 
 
2. Sinergi  
Sinergi merger adalah skala ekonomi yang dihasilkan dari perusahaan hasil 
merger dengan biaya overhead yang lebih rendah. Skala ekonomis (economis of 
scale) ini dari penurunan penggabungan biyaya overhead sampai peningkatan laba 
untuk tingkat yang lebih besar dari jumlah penghasilan dari penghasilan masing-
masing perusahaan independen. Sinergi yang paling jelas adalah ketika perusahaan 
bergabung dengan perusahaan lain dalam usaha yang sama karena banyak fungsi 
yang berlebihan dan karyawan bias dieliminasi. Fungsi staf, seperti pembelian dan 
penjualan, mungkin yang paling sangat dipengaruhi oleh tipe penggabungan ini. 
3. Peningkatan Modal 
Sering kali, penggabungan perusahaan untuk meningkatkan kemampuan 
modal mereka. Suatu perusahaan mungkin tidak dapat memperoleh modal untuk 
ekpansi internal mereka tetapi dapat memperoleh dana untuk penggabungan bisnis 
eksternal. Sering kali, satu perusahaan dapat menggabungkan dengan yang lain yang 
memiliki aset likuid yang tinggi dan rendahnya tingkat kewajiban. Akuisisi jenis ini 
disebut “kas penuh” perusahaan segera meningkatkan daya pinjaman perusahaan 
dengan mengurangi financial leverage, yang akan meningkatkan dengan adanya 
peningkatan dana secara eksternal dengan biaya yang lebih rendah. 
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4. Meningkatkan kemampuan manajemen atau teknologi 
Pada suatu waktu, suatu perusahaan akan memiliki potensi yang bak saat 
perusahaan menemukan dirinya tidak dapat berkembang sepenuhnya karena 
kekurangan dalam ruang lingkup manajemen atau tidak adanya produk atau teknologi 
produksi yang dibutuhkan. Jika perusahaan tidak dapat menyewa manajemen atau 
mengembangkan teknologi yang dibutuhkan, mungkin perusahaan dapat bergabung 
dengan sebuah perusahaan yang sesuai yang memiliki karyawan manajerial atau 
tenaga ahli yang diperlukan. 
5. Pertimbangan pajak 
Sering kali, penimbangan pajak adalah motif utama untuk melakukan merger. 
Dalam hal demikian, manfaat pajak umumnya berasal dari salah satu perusahaan 
yang memiliki kerugian fiskal. Sebuah perusahaan dengan kerugian pajak bisa 
mengakuisisi perusahaan yang menguntungkan untuk mengatasi kerugian fiskal. 
Dalam hal ini, perusahaan akan memperoleh peningkatan penggabungan setelah 
pendapatan pajak dengan mengurangi penghasilan kena pajak dari perusahaan yang 
di akuisisi. Sebuah kerugian pajak juga dapat berguna ketika sebuah perusahaan yang 
menguntungkan mengakuisisi perusahaan yang memiliki kerugian tersebut. 
Penggabungan harus dibernarkan tidak hanya atas dasar manfaat pajak tetapi juga 
atas dasar yang konsisten dengan tujuan memaksilmalkan kekayaan pemilik. 
6. Meningkatkan likuiditas pemilik 
Penggabungan dua perusahaan kecil atau perusahaan kecil dan perusahaan 
yang lebih besar dapat memberikan pemilik perusahaan kecil likuiditas yang lebih 
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besar. Alih-alih memegang saham di sebuah perusahaan kecil yang memiliki sangat 
“lemah” pasar, pemilik akan menerima saham yang diperdagangkan dipasar yang 
lebih luas dan dengan demikian daoat di likuidasi lebih mudah. Juga, meiliki saham 
dengan harga pasar yang telah tersedia serta memberikan pemilik nilai yang lebih 
baik dari nilai induk mereka. 
7. Pertahanan terhadap pengambilalihan 
Pada suatu waktu, ketika perusahaan menjadi target pengambilalihan yang 
tidak ramah, mereka akan mengakuisisi perusahaan lain sebagai taktik bertahan. 
Biasanya, dalam strategi tersebut, target perusahaan mengambil hutang tambahan 
untuk membiyayai akuisisi bertahan (defensive) yang disebabkan oleh beban utang, 
financial laverage perusahaan yang terlalu tinggi menjadi menjadi hal penting bagi 
pengakuisisi. Agar efektif, pengambilalihan (defensive) harus menciptakan nilai lebih 
besar bagi pemegang saham disbanding perusahaan yang telah digabungkan dengan 
pengakuisisi nya. 
 
2.1.5 Keunggulan dan kelemahan merger dan akuisisi 
Alasan mengapa perusahaan melakukan merger dan akuisisi adalah ada 
“manfaat lebih” yang diperoleh dirinya, meski asumsi ini tidak semuanya terbukti. 
Secara spesifik, keunggulan dan manfaat merger dan akuisisi antara lain adalah 
(Moin, 2010:13-14) : 
1. Mendapatkan cash flow dengan cepat karena produk dan pasar sudah jelas 
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2. Memperoleh kemudahan dana/pembiyayaan karena kreditor lebih percaya dengan 
perusahaan yang telah berdiri dan mapan. 
3. Memperoleh karyawan yang telah berpengalaman 
4. Mendapatkan pelanggan yang mapan tanpa haris merintis dari awal  
5. Memperoleh sistem operasional dan administratif yang mapan 
6. Mengurangi resiko kegagalan bisnis karena tidak harus mencari konsumen baru 
7. Menghemat waktu untuk memasuki bisnis baru 
8. Memperoleh infrastruktur untuk mencapai pertumbuhan yang lebih cepat 
Diperoleh manfaat, merger dan akuisisi juga memiliki kelemahan sebagai 
berikut: 
1. Proses integrasi yang tidak mudah 
2. Kesulitan menentukan nilai perusahaan target secara akurat 
3. Biaya konsultan yang mahal 
4. Meningkatkan kmpleksitas birokrasi 
5. Biaya koordinasi yang mahal 
6. Seringkali menurunkan moral organisasi 
7. Tidak menjamin peningkatan nilai perusahaan 
8. Tidak menjamin kemakmuran pemegang saham 
Faktor-faktor keberhasilan dan kegagalan akuisisi : 
1. Penyebab keberhasilan menurut Abdul Moin (2010:312): 
a. Rencana integrasi pasca akuisisi secara detail dan kecepatan implementasi 
b. Kejelasan tujuan akuisisi 
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c. Kesesuaian budaya 
d. Kerjasama yang bagus dari perusahaan target 
e. Pengetahuan yang bagus dan medalam terhadap target dan industrinya. 
 
2. Penyebab kegagalan 
a. Sikap manajemen target dan perbedaan kultural  
b. Tidak hanya perencanaan intergasi pasca akuisisi 
c. Kurangnya pengetahuan tentang industri dan perusahaan target 
d. Buruknya manajemen perusahaan target 
e. Tidak ada pengalaman akuisisi sebelumnya  
 
2.1.6 Tahapan-tahapan dalam proses akuisisi  
Bisa jadi berbeda tergantung dari karakteristik atau kriteria akuisisi serta 
kompleksitas permasalahan yang akan diahadapi. Akan tatapi proses akuisisi pada 
dasarmya melalui tahapan-tahapan berikut (Moin, 2010:108): 
1. Identifikasi awal 
Pada tahapan paling awal ini perusahaan mencari dan mengumpulkan 
informasi sebanyak mungkin perusahaan-perusahaan yang potensial untuk di 
akuisisi. Identifikasi ini tidak dapat terlepas dari motivasi perusahaan dan akan 
menentukan perusahaan seperti apa yang akan dijadikan target akuisisi. Motivasi 
perusahaan dalam melakukan akuisis berbeda-beda. Misalnya perusahaan bermaksud 
meningkatkan kekuatan pasar, meningkatkan penguasaan teknologi, memperkuat 
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jaringan pemasaran dan distribusi, mendapatkan produk atau ini produk baru dan 
sebagainya. 
2. Screening 
Screening adalah proses menyaring sekaligus memilih mana diantara calon 
target tersebut yang paling layak untuk di akuisisi. Proses screening ini tidak 
dilakukan apabila perusahaan hanya mengidentifikasu satu calon perusahaan target. 
Sebaliknya apabila terdapat dua atau lebih calon dan hanya satu calon yang akan 
dipilih, maka proses screening ini perlu dilakukan. 
3. Penawaran formal 
Pendekatan pertama dilakukan secara formal dengan pemeritahuan secara 
resmi dan tertulis yang ditunjukan kepada manajemen puncak perusahaan untuk 
perusahaan target tentang maksud akuisisi (letter of intent). Pada tahap ini dilakukan 
penjajakan pelaksanaan merger dan akuisisi antara kedua belah pihak dan 
pembicaraan tentang harga yang disepakati. 
Dalam penawaran formal ini, informasi sebaiknya tidak dilakukan terbuka karena hal 
ini akan mempengaruhi harga pasar saham terutama apabila perusahaan target adalah 
perusahaan publik. Penawaran kepada perusahaan privat atau tertutup bisa dilakukan 
dengan melakukan kontak langsung dengan pemegang saham atau kepada eksekutif 
puncak perusahaan. 
4. Due diligence 
Due diligence atau uji tuntas adalah investigasi yang menyeluruh dan 
mendalam terhadap berbagai aspek perusahaan target. Uji tuntas ini dimaksudkan 
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untuk memberikan informasi sedtail mungkin tentang kondisi perusahaan target 
dilihat dari semua aspek. Di samping itu uji tuntas juga dimaksudkan untuk 
mengurangi atau menghindari kesulitan-kesulitan yang bisa menyebabkan kegagalan 
akuisisi. Uji tuntas ini dilakukan terhadap aspek hukum, keuangan, organisasi, dan 
sumber daya manusia, pemasaran, teknologi dan produksi. 
5. Negosiasi/deal  
Terdapat dua pihak pada perusahaan target yang harus memberikan 
persetujuan agar proses akuisisi berjalan normal (tidak terjadi hostile takeover) yaitu 
manajemen dan pemegang saham. Jika kedua pihak ini setuju dengan syarat-syarat 
yang disepakati antara pengakuisisi dengan target, maka deal akan terlaksana. Akan 
tetapi ada kemungkinan tidak disepakatinya tawaran tersebut. Pertama, pihak 
manajemen setuju tetapi pemegang saham menolak. Kedua, manajemen menolak 
tetapi pemegang saham menerima. Ketiga, baik manajemen maupun pemegang 
saham menolak. 
Kemungkinan pertama bisa diantisipasi dengan melakukan negosiasi harga 
saham dengan menawarkan premium yang lebih tinggi. Kemungkinan kedua bisa 
diatasi melalui negosiasi yang lebih ontense dengan manajemen. Sementara itu, 
kemungkinan ketiga adalah hal yang paling sulit bisa dilakukan negosiasi. Kedua 
belah pihak bisa menempuh cara-cara untuk mengagalkan akuisisi. Pada ketiga 
kemungkinan ini kemampuan bernegosiasi sangat menentukan berhasil tidaknya 
mencapai deal. 
6. Closing 
27 
 
 
 
Closing adalah penutupan transaksi merger dan akuisisi. Pada kasus merger 
closing berarti berakhirnya status hukum perusahaan yang di merger ke dalam 
perusahaan hasil merger bersamaan dengan diserahkanya saham perusahaan hasil 
merger kepada pemegang saham perusahaan yang di merger tersebut. Sedangkan 
pada akuisisi, closing berarti diserahkannya pembayaran oleh pengakuisisi kepada 
pemegang saham perusahaan yang diakuisisi. Pada tahap ini semua penyerahan 
dokumen yang terkait pelaksanaan merger dan akuisisi telah selesai. 
7. Integrasi 
Integrasi berarti dimulainya “kehidupan baru” setelah perusahaan melakukan 
penggabungan bisnis sebagai suatu kesatuan entitas ekonomi. Perusahaan hasil 
merger atau pengakuisisi mulai melaksanakan perencanaan strategi yang telah 
disusun sebelumnya. 
 
2.1.7 Strategi dan Taktik Merger dan Akuisisi  
Jika suatu perusahaan ingin merger dan mengakuisisi dengan perusahaan lain 
maka akan melakukan langkah-langkah ofensif. Sebaliknya jika perusahaan yang 
diincar (target) tidak mau dibeli atau bergabung maka perusahaan tersebut akan 
mempertahankan dari serangan tersebut maka ini merupakan langkah langkah 
defensif (Hanafi, 2004:44).  
1. Strategi dan taktik ofensif  
Beberapa strategi dikembangkan untuk membantu ofensif merger dan 
akuisisi, seperti LBO (leveraged buy out, yaitu membeli perusahaan lain dengan 
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menggunakan utang yang tinggi), junk bond (obligasi yang tidak dirating karena 
resikonya tinggi).  Dalam leveraged buy out (LBO), perusahaan meminjam utang 
sangat besar. Dana pinjaman tersebut digunakan untuk membeli perusahaan target. 
Setelah terjadi akuisisi, perusahaan gabungan akan mempunyai utang yang   tinggi 
dengan kewajiban bunga yang tinggi. Utang yang tinggi tersebut mempunyai efek 
perilaku dan ekonomis. Efek ekonomis yang diperoleh adalah penghematan pajak 
yang tinggi.  
2. Strategi dan taktik defensif  
Strategi untuk mempertahankan perusahaan dari ancaman akuisisi banyak 
dan bervariasi. Strategi tersebut bisa dikelompokkan sebagai strategi pencegahan dan 
perlawanan. Secara umum strategi pencegahan bertujuan menjadikan perusahaan 
target menjadi tidak menarik untuk diambilalih oleh perusahaan lain. 
Ketidakmenarikkan tersebut bisa dilakukan dengan beberapa cara:  
3. Menjadi perusahaan yang baik.  
Perusahaan yang baik akan mendorong harga saham menjadi lebih tinggi 
sehingga menjadi terlalu mahal bagi perusahaan lain yang akan membeli perusahaan 
tersebut. Jika harga saham tinggi, pemegang saham juga akan semakin puas, 
sehingga dorongan untuk mengganti manajemen akan semakin kecil.  
4. Mengamati perdagangan saham.  
Perusahaan bisa secara kontinu mengamati perdagangan saham. Jika ada 
tanda-tanda akumulasi saham, harus diperhatikan apakah ada pihak yang sengaja 
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mengakumulasi saham. Monitoring bisa dilakukan dengan mengamati volume 
perdagangan harian.  
5. Perubahan pada AD/ART. 
Perusahaan bisa menetapkan beberapa peraturan AD/ART yang bertujuan 
untuk mempersulit pengambilalihan. 
 
2.2 Penelitian Terdahulu 
Terdapat penelitian terdahulu untuk melihat pengaruh merger dan akuisisi 
terhadap kinerja keuangan perbankan salah-satunya yang dilakukan oleh Ida Ayu 
Gede Kusuma Dewi Ni Ketut Purnawati dengan judul Analisis Kinerja Keuangan 
Perbankan Sebelum Dan Sesudah Akuisisi Pada Bank Sinar Bali. Penelitian ini 
melihat dari 2002-2008 sebagai semester I dan 2008-2014 sebagai semester II  
dengan memperhatikan LDR, ROA, BOPO, dan NPL. Dari hasil analisis tidak 
ditemukan perbedaan yang signifikan pada kinerja keuangan. 
Kemudian penelitian juga dilakukan oleh Deri Triawan Anugrah dengan judul 
analisis perbandingan tingkat kesehatan bank sebelum dan setelah merger studi kasus 
di Bank OCBC NISP dengan menggunakan metode camels. Dari hasil penelitian 
menunjukan tidak ada perbedaan yang signifikan sebelum dan setelah melakukan 
merger, hanya terdapat rasio CAR, NPI, NIM dan BOPO yang memiliki perbedaan 
signifikan sebelum dan setelah merger sementara NPM, ROA, ROE dan LDR tidak 
berpengaruh secara signifikan.  
30 
 
 
 
  Penelitian yang dilakukan oleh Dwi aryani oktavia dengan judul analisisi 
pengaruh merger dan akuisisi terhadap kinerja keuangan bank pada bank umum 
swasta nasional devisa di Indonesia periode 2005-2008 guna mengetahui apakah rasio 
keuangan perbankan setelah melakukan merger dan akuisisi mengalami perbedaan 
atau tidak.  
Rasio keuangan yang diteliti yaitu rasio keuangan selama lima tahun sebelum 
dan sesudah aktivitas merger dan akuisisi dengan menggunakan tigabelas rasio 
keuangan. Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan mengambil dari 
seluruh perbankan yang melakukan merger dan akuisisi dengan rentang waktu atara 
tahun 2005-2008, dan diperoleh sebanyak lima (5) perbankan dengan menggunakan 
uji parametic yang digunakan adalah Wilcoxon singed rank test guna menjawab 
hipotesis.  
Hasil dari penelitian menunjukan bahwa dari 13 rasio keuangan yaitu CU, 
QR, BR, DAR, DER, PR, CAR, AT, NPM, ROA, ROE, EPS dan PER, hanya QR, 
BR, AT dan NPM ysng menunjukan perbedaan yang signifikan pada perbandingan 
sebelum dan sesudah merger dan akuisisi. Sedangkan, rasio keuangan lainnya tidaj 
menunjukan perbedaan yang signifikan pada sebelum dan sesudah merger dan 
akuisisi.  
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Tabel 2.2 
Penelitian Terdahulu 
 
No  
1. 
Peneliti (Tahun) 
Deri Triawan Anugrah  
2016 
Judul  
Analisis 
perbanidngan 
tingkat 
kesehatan 
bank sebelum 
dan sesudah 
merger (studi 
kasus di Bank 
OCBC NISP) 
Metodologi 
penelitian  
Penelitian 
terdahulu 
menggunakan 
metode camels 
untuk mengukur 
kesehatan bank 
sebelum dan 
sesudah merger, 
sedangkan 
penelitian sekarang 
menggunakan 
rasio-rasio 
keuangan, 
penelitian sekarang 
juga menggunakan 
objek bank syariah 
sebelum dan 
Hasil 
penelitian  
Terdapat tidak 
ada perbedaan 
yang 
signifikan 
sebelum dan 
sesudah 
merger, dan 
hanya CAR, 
NPI, NIM dan 
BOPO yang 
menunjukan 
hasil yang 
signifikan  
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sesudah melakukan 
merger dan akuisis 
 
2. Peneliti (Tahun) 
Ida Ayu Gede Kusuma 
Dewi Ni Ketut 
Purnawati (2014) 
Judul  
Analisis 
Kinerja 
Keuangan 
Perbankan 
Sebelum Dan 
Sesudah 
Akuisisi Pada 
Bank Sinar 
Bali Indonesia 
Metodologi 
penelitian  
Menggunakan 
Paired sample t-test 
dengan melihat II 
semester 2002-2008 
dan 2008-2014  
Hasil 
penelitian  
Tidak ada 
perubahan 
yang signifikan 
pada kinerja 
keuangan 
ROA, BOPO, 
LDR, Dan, 
NPL 
  
3. 
Peneliti (Tahun) 
Dwi Aryani Oktavia 
Judul  
analisisi 
pengaruh 
merger dan 
akuisisi 
Metodologi 
penelitian  
Menggunakan Uji 
non parametric 
dengan Wilcoxon 
Hasil 
penelitian  
Menunjuka 
Perbedaan 
yang signifikan 
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2.3 Kerangka berfikir  
Dalam sebuah penelitian dibutuhkan kerangka berfikir dalam hal ini supaya 
penelitian bisa lebih terarah dan terperinci. 
Persaingan usaha di era sekarang sangatlah ketat, sehingga menuntut bank 
untuk mengembankan strategi kerja agar tidak tenggelam dalam persaingan yang 
terjadi di era sekarang. Untuk menjadi perusahaan yang besar dan tentunya dalam 
masa perkembangan maka diperlukan ekspansi. Ekspansi sendiri terdiri dari dua 
macam, yaitu internal dan eksternal. Ekspansi internal terjadi pada divisi-divisi dalam 
perusahaan tumbuh melalui kegiatan penganggaran modal yang normal.  
terhadap 
kinerja 
keuangan bank 
pada bank 
umum swasta 
nasional devisa 
di Indonesia 
periode 2005-
2008 
singed rank test terhadap 
kinerja 
keuangan yaitu 
CU, QR, 
BR,DAR, 
DER, PR, 
CAR,AT, 
NPM, ROA, 
ROE, EPS, 
PER 
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Sedangkan ekspansi eksternal dilakukan pada saat perusahaan bergabung 
dengan perusahaan lain. Dengan mempertimbangkan berbagai keuntungan (manfaat) 
dan kerugian (kelemahan). Dalam aktivitas baik sekarang maupun terdahulu 
penggabungan usaha sudah menjadi suatu alternatif untuk mengembangkan ekspansi 
dari segi eksternal suatu perusahaan yaitu dengan melakukan merger dan akuisisi. 
Keputusan tersebut diharapkan mampu memberikan dampak positif terhadap 
kinerja terutama kinerja keuangan baik itu perusahaan dan terkhusus lagi adalah 
bank. Sehingga terdapat perbedaan pada kinerja keuangan perbankan antara sebelum 
dan sesudah melakukan merger dan akuisisi. Untuk lebih jelasnya, kerangka berfikir 
tersebut dapat digambarkan dengan bagan dibawah ini. 
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Gambar 2.1 
Skema Perbedaan Kinerja Keuangan Perbankan Sebelum dan Sesudah Merger dan 
Akuisisi 
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E. Rasio pasar 
Price earnings ratio 
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Akuisisi 
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2.4 Hipotesis 
Hipotesis berasal dari dua kata yaitu “hypo” yang artinya sebelum dan 
”thesis” yang artinya permyataan, pendapat. (Tony wijaya, 2013:12) hipotesis 
disamakan dengan dugaan secara logis hubungan antara dua variable atau lebih yang 
ditujukan dalam pernyataan yang diuji kebenaranya. 
Berdasarkan landasan teori dan kerangka berfikir diatas maka penulis 
mengajukan hipotesis sebagai berikut : 
Ha1:  terdapat perbedaan loan to deposit ratio yang signifikan pada periode sbelum 
dan sesudah merger dan akuisisi. 
Ha2:  terdapat perbedaan capital adequacy ratio  yang signifikan pada periode 
sbelum dan sesudah merger dan akuisisi. 
Ha3:  terdapat perbedaan total asset turn over ratio yang signifikan pada periode 
sbelum dan sesudah merger dan akuisisi. 
Ha4:   terdapat perbedaan return on asset yang signifikan pada periode sbelum dan 
sesudah merger dan akuisisi. 
Ha5:   terdapat perbedaan Price earnings ratio yang signifikan pada periode sbelum 
dan sesudah merger dan akuisisi. 
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BAB III 
METODOLOGI PENELITIAN 
 
3.1 Lokasi dan Waktu Penelitian 
Sumber lokasi penelitian ini adalah laporan keuangan tahunan ketika 
Perbankan mengalami Merger dan Akuisisi yang diterbitkan dalam laporan keuangan 
tahunan masing-masing bank yang telah melakukan merger dan akuisisi pada periode 
2014-2018. Waktu penelitian ini dimulai pada bulan Oktober 2018 – April 2019. 
 
3.2 Metode Penelitian 
Metode penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Penelitian kuantitatif 
merupakan  penelitian yang data penelitiannya berupa angka-angka. Pengertian 
metode penelitian kuantitatif menurut Sugiyono (2015:7) adalah metode penelitian 
yang berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti pada populasi 
atau sampel tertentu, teknik pengembalian sampel pada umumnya dilakukan secara 
random, pengumpulan data menggunakan instrument penelitian, analisis data bersifat 
kuantitatif atau statistik dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan. 
Penelitian ini dimaksutkan untuk mengetahui perbedaan kinerja keuangan perbankan 
sebelum dan sesudah melakukan merger dan akuisisi segi keilmuan, merger dan 
akuisisi dapat didekati dengan dua prespektif yaitu dari displin Keuangan Perusahaan 
dan dari Managemen Strategis. Dari sisi keuangan perusahaan, merger dan akuisisi 
adalah suatu bentuk keputusan. 
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3.3 Populasi, Sampel, Teknik Pengambilan Sampel 
1. Populasi 
Populasi merupakan sumber data yang sangat penting untuk digunakan 
dalam menentukan sampel pada sebuah penelitian. Populasi adalah subjek 
penelitian (Arikunto, 2010:173). Populasi menurut Sugiyono (2015:80) adalah 
wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek/subjek yang mempunyai kualitas 
dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan 
kemudian ditarik kesimpulannya. Adapun yang menjadi populasi dalam 
penelitian ini adalah perbankan yang melakukan merger dan akuisisi pada 
periode 2014-2018. 
2. Sampel 
Sampel merupakan sebagian kelompok yang dapat mewakili populasi 
penelitian. Menurut Sugiyono (2015:81) sampel adalah bagian dari jumlah dan 
karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut. Sedangkan menurut Arikunto 
(2010:174) sampel adalah sebagian atau wakil populasi yang diteliti. Oleh karena 
itu sampel yang digunakan dalam penelitian harus mampu mewakili dari semua 
populasi yang ada. 
Teknik pengambilan sampel dengan menggunakan purposive sampling, yaitu 
pengambilan data disesuaikan dengan kriteria-kriteria sebagai berikut: 
a. Perbankan di Indonesia yang melakukan aktivitas Merger dan Akuisisi 
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b. Tersedia data jumlah beredar, historical price dan tersedia laporan 
keuangan tahunan sebelum dan sesudah melaukan merger dan akuisisi 
c. Memiliki keterangan waktu yang mengenai kapan perbankan tersebut 
melakukan merger dan akuisisi. 
3. Teknik Pengambilan Sampel 
Teknik pengambilan sampel menggunakan teknik purposive sampling yang 
telah dibuat kriteria oleh penulis dengan mengambil laporan tahunan keuangan 
dari Bank yang melakukan merger dan akuisisi pada periode 2014-2018. Bank 
yang melakukan merger dan akuisisi pada periode 2014-2018 adalah sebagai 
berikut: 
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Tabel 3.1 
Bank yang Melakukan Merger dan Akuisisi pada Periode 2014-2018 
No Perusahaan 
pengakuisisi 
Perusahaan 
target 
Perusahaan 
hasil M&A 
Keterangan Tanggal 
M&A 
1 Bank CCB PT. Bank 
Windu 
ketnjana 
internasional 
TBK 
PT. Bank China 
Constructsion 
Bank Indonesia 
Merger 30 
November 
2016 
2. Apro Financial 
Co.,Ltd 
Bank Andara Bank Oke 
Indonesia 
Akuisisi 18 
November 
2016 
3. Dubai 
International 
Banking (DIB) 
Panin syariah  Bank Panin 
Dubai Syariah 
Akuisisi Desember 
2015 
4. Shinhan Bank Bank Metro 
ekspres & 
Bank 
Centratama 
PT. Shinhan 
Bank Indonesia 
Akuisisi November 
& Desember 
2015 
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3.3 Data dan Sumber Data 
1. Data 
Data adalah bahan mentah yang perlu diolah sehingga menghasilkan 
informasi yang keteranganya menunjukan fakta sehingga menghasilkan 
kesimpulan yang menarik (Siregar,2011:128). Data yang digunakan adalah 
laporan keuangan tahunan yang terdapat pada laporan keuangan tahunan 
Perbankan yang melakukan merger dan akuisisi  
2. Sumber Data  
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Dalam 
pengumpulan data sekunder diperlukan adanya pemeriksaan ketelitian. Sumber 
data laporan keuangan Perbankan yang berasal dari Website resmi Bank 
Indonesia dan perusahaan target. Sumber bacaan lainya berasal dari sember 
bacaan seperti jurnal, artikel dan data dari internet. 
 
3.4 Teknik Pengumpulan Data 
Dalam pengumpulan data metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
dengan metode studi pustaka yang dilakukan dalam rangka mengumpulkan teori-teori 
atau literature-literatur yang dapat digunakan sebagai landasan yang berhubungan 
dengan masalah yang sedang diteliti. Berkaitan dengan data-data yang digunakan 
dalam penelitian ini, data yang diperlukan terdiri dari data sekunder. Data sekunder 
adalah data yang umumnya merupakan bukti, catatan, atau laporan historis yang telah 
tersusun dalam arsip (data documenter) baik yang dipublikasikan maupun yang 
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belum di publikasikan. Data mengenai rasio keuangan, harga saham dan volume 
perdagangan saham diperoleh dari Indonesian Capital Market Directory (ICMD), idx 
statistc, yahoo finance dan Kustodian Sentral Indonesia (KSEI). 
 
3.5 Variabel Penelitian 
Variable penelitian merupakan segala sesuatu yang diamati oleh peneliti untuk 
dipelajari sehingga dapat ditarik kesimpulan (Sugiyono, 2011). Variable dalam 
penelitian ini adalah sebagai berikut  
1. Vaiabel terikat (dependent variable) 
a. Rasio Likuiditas 
Rasio ini diperoleh melalui persamaan. (Sumarsono, 2013:45) 
                     
      
                
 
 
b. Rasio Solvabilitas 
Rasio ini diperoleh melalui persamaan (Harmono,2014) 
                       
             
    
 
c. Rasio Aktivitas 
Rasio ini diperoleh melalui persamaan berikut (Moin,2010;143) 
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d. Rasio Profitabilitas 
Rasio ini diperoleh melalui persamaan (Moin, 2010:138). 
                
          
            
 
e. Rasio Pasar 
.  Rasio ini diperoleh melalui persamaan (Moin, 2010:139-140) 
    
           
                     
 
2. Variabel Bebas (independent variable) 
Merger adalah perbuatan dimana satu perseorangan atau lebih 
menggabungkan diri dengan perseorangan lain yang telah ada dan selanjutnya 
melebur menjadi satu. 
Akuisisi adalah pengambilalihan kepemilikan oleh pihak pengakuisisi 
sehingga mengakibatkan berpindahnya kendali atas perusahaan tersebut atau 
pengambilalihan beberapa saham perusahaan tersebut guna memperoleh keuntungan 
lebih lanjut. 
 
3.6 Teknik Analisisi Data 
Analisis yang dilakukan secara kuantitatif dengan menggunakan analisis uji 
perbedaan antara sebelum dan sesudah merger dan akuisisi di lakukan. Tahapan dari 
analisis ini adalah untuk menjawab teknik analisis yang digunakan dalam penelitian 
ini, peneliti menggunakan teknik analisis sebagai berikut. 
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1. Statistik Deskriptif 
Menentukan rata-rata (mean), standar deviasi dan varian indikator kinerja 
keuangan perbankan dari rasio keuangan sebelum dan sesudah merger dan akuisisi, 
dan menentukan perbedaan mean (naik atau turun) indikator keuangan perbankan 
antara sebelum dan sesudah merger dan akuisisi. 
2. Uji Normalitas Data 
Uji normalitas data dilakukan untuk mengetahui apakah data terdistribusi 
normal atau tidak. Apabila data terdistribusi normal maka digunakan tes parametik. 
Sebaliknya apabila data terdistribusi tidak normal maka lebih sesuai alat uji non 
parametik. Dalam penelitian ini uji normalitas yang digunakan adalah uji normalitas 
Kolomogrove Smirnov  yang digunakan dalam penelitian ini. 
Sampel berdistribusi normal apabila asymptotic sig lebih besar dari tingkat 
keyakinan 5%. Sebaliknya dikatakan tidak normal apabila asymptotic sig lebih kecil 
dari tingkat keyakinan (5%). Jika sampel terdistribusi secara  normal maka uji beda 
yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji parametrik (paired sample t-test). 
Sebaliknya apabila sampel terdistribusi tidak normal maka menggunakan uji non 
parametrik (Wilcoxon sign test).  
3. Uji Beda  
Data dianalisis dengan menggunakan statistik deskriptif dan uji beda sampel 
berpasangan. Karena hasil menunjukan sampel berdistribusi normal maka uji beda 
yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji parametrik (paired sample t-test). 
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4. Uji Hipotesis  
Uji hipotesis ini menggunakan uji beda dengan program SPSS. Hal ini 
didasarkan pada penelitian terdahulu data yang terdistribusi normal maka pengujian 
yang digunakan adalah uji beda yaitu paired sample t-test. Uji T berpasangan 
digunaka untuk membandingkan rata-rata dua variable dalam satu kelompok. 
Perhitungan dilakukan untuk mencari perbedaan antara nilai-nilai dua variabel. 
Asumsi yang harus dipenuhi dari uji T sampel berpasangan ini adalah perbedaan 
rata-rata harus berdistribusi normal (Siregar, 2013). Dengan menggunakan 
perbandingan antara t table dengan t hitung dimana apabila t hitung < t tabel maka 
Ho diterima dan Ha ditolak apabila sebaliknya jika t hitung > t tabel maka Ho ditolak 
dan Ha diterima. 
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BAB IV 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
4.1 Gambaran Umum Penelitian 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui perbedaan kinerja keuangan dengan 
rasio Loan to deposit ratio (LDR), Capital adequacy ratio (CAR), Total aset trun over 
(TATO), Retrun on asets (ROA), dan Price earnings ratio (PER). baik secara parsial 
maupun secara simultan pada pengamatan sebelum dan sesudah merger dan akuisisi 
pada perbankan yang melakukan merger dan akuisisi yang berada di Indonesia pada 
periode 2014-2018. Pada bab ini disajikan hasil analisis data yang telah dilakukan 
terhadap variabel dependen dan variabel independen menggunakan teknik analisis 
data statistic Kolmogorov Smirnov dengan menggunakan statistic data parametrik. 
 
4.2 Deskripsi Data 
Data yang digunakan adalah data sekunder yang berupa laporan keuangan dari 
bank yang melakukan merger dan akuisisi pada periode 2014-2018 yang berada di 
Indonesia. Populasi dalam penelitian ini adalah perbankan yang melakukan merger 
dan akuisisi di Indonesia selama tahun 2014-2018 yang berjumlah 4 Perbankan dan 
menggunakan metode purposive sampling untuk syarat sampel yang diteliti. Proses 
pemilihan sampel dapat dilihat pada tabel 4.1 dan nama perbankan yang terpilih 
disajikan pada tabel 4.2. 
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Tabel 4.1 
Proses pemilihan sampel 
 
No Kriteria Jumlah 
1 Perbankan di Indonesia yang melakukan aktivitas 
Merger dan Akuisisi 
4 
2 tersedia data jumlah beredar, historical price dan 
tersedia laporan keuangan tahunan sebelum dan 
sesudah melaukan merger dan akuisisi 
 
4 
3 Memiliki keterangan waktu yang mengenai kapan 
perbankan tersebut melakukan merger dan akuisisi. 
 
4 
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Tabel 4.2 
Daftar Pemilihan Sampel 
 
No Perusahaan 
pengakuisisi 
Perusahaan 
target 
Perusahaan 
hasil M&A 
Keterangan Tanggal 
M&A 
1 Bank CCB PT. Bank 
Windu 
ketnjana 
internasional 
TBK 
PT. Bank 
China 
Constructsion 
Bank 
Indonesia 
Merger 30 
November 
2016 
2. Apro 
Financial 
Co.,Ltd 
Bank 
Andara 
Bank Oke 
Indonesia 
Akuisisi 18 
November 
2016 
3. Dubai 
International 
Banking 
(DIB) 
Panin 
syariah  
Bank Panin 
Dubai 
Syariah 
Akuisisi Desember 
2015 
4. Shinhan 
Bank 
Bank Metro 
ekspres & 
Bank 
Centratama 
PT. Shinhan 
Bank 
Indonesia 
Akuisisi November 
& 
Desember 
2015 
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4.3 Statistik Deskriptif 
Berdasarkan data mentah diatas dapat diperoleh data untuk variabel-variabel 
yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu LDR (Loan to Deposit Ratio), CAR 
(Capital Adequacy Ratio), Tato (Total Aset Turn Over), ROA (Retrun On Assets), dan 
PER (Price Earnings Ratio). Untuk memberikan gambaran dan informasi mengenai 
variabel-variabel penelitian, digunakanlah tabel statistik deskriptif. Data statistik 
deskriptif. Data statistik deskriptif berfungsi untuk memenuhi karakterisitik sampel 
yang digunakan. Data deskriptif inimeliputi jumlah sampel, nilai minimum, nilai 
maksimum, nilai rata-rata dan standee deviasi. Data deskripti meliputi LDR (Loan to 
Deposit Ratio), CAR (Capital Adequacy Ratio), Tato (Total Aset Turn Over), ROA 
(Retrun On Assets), dan PER (Price Earnings Ratio). 
1. Statistik Deskriptif sebelum Merger dan Akuisisi 
Berikut adalah  deskriptif variabel yang ditinjau dari nilai minimum, nilai 
maksimum, nilai rata-rata dan standar deviasi. untuk periode sebelum Merger dan 
Akuisisi (M&A). Dimana jika standar deviasi lebih besar dari nilai rata-rata maka 
berarti data yang ada memiliki variasi yang besar. begitu pula sebaliknya jika standar 
deviasi lebih kecil dari nilai rata-rata maka berarti data yang ada memiliki variasi 
yang rendah. Nilai maksimum menunjukan nilai terbesar pada data, sedangkan nilai 
minimum menunjukan nilai terkecil pada data. Berikut tabel 4.3 yang menunjukan 
statistik deskriptif data pada periode sebelum Merger dan Akuisisi. 
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Tabel 4.3 
Hasil Statistik Deskriptif sebelum Merger dan Akuisisi 
 
 Descriptive Statistics 
 N Minimu
m 
Maximu
m 
Mean Std. 
Deviation 
LDR 8 74.99 133.52 98.4125 20.68882 
CAR 8 14.10 48.88 30.8950 12.33356 
TATO 8 .24 1.60 .7525 .42483 
ROA 8 .79 1.99 1.3438 .49431 
PER 8 0 24890 7447.50 10716.570 
Valid N 
(listwise) 
8 
    
 
 
Hasil deskriptif variabel sebelum merger dan akuisisi seperti yang 
ditampilkan tabel 4.3 dapat dijelaskan sebagai berikut: 
a. Nilai rata-rata LDR untuk 2 tahun sebelum M&A sebesar 98.4125 dengan 
standar deviasi  sbesar 20.68882. Nilai standar deviasi yang lebih rendah dari 
rata-rata menunjukan adanya variasi yang rendah antara nilai maksimun dan 
minimum. Nilai rata-rata LDR sebesar 98.4125  menunjukan bahwa rata-rata 
kemampuan perusahaan untuk  membayar kewajiban jangka pendek sebesar 
98%. sedangkan masing-masing nilai maksimum dan minimum adalah 113.52 
dan 74.99. 
b. Nilai rata-rata CAR untuk 2 tahun sebelum M&A sebesar 30.8950 dengan 
standar deviasi 12.33356. Standar deviasi yang rendah menunjukan adanya 
variasi yang rendah antar nilai maksimum dan minimum. Nilai rata-rata CAR 
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sebesar 30.8950 menunjukan kemampuan perbankan yang baik dalam 
menghadapi kemungkinan resiko kerugian sebesar 30,89%. sedangkan 
masing-masing nilai maksimum dan minimum 48.88 dan 14.10. 
c. Nilai rata-rata TATO untuk 2 tahun sebelum M&A sebesar 0.7525 dengan 
standar deviasi  sbesar 0.48423. Nilai standar deviasi yang lebih rendah dari 
rata-rata menunjukan adanya variasi yang rendah antara nilai maksimun dan 
minimum. Nilai rata-rata TATO sebesar 0.7525 menunjukan bahwa rata-rata 
kemampuan penjualan prodak perbankan sebesar 0.75 kali sedangkan masing-
masing nilai maksimum dan minimum adalah 1.60 dan 0.24. 
d. Nilai rata-rata ROA untuk 2 tahun sebelum M&A sebesar 1.3438 dengan 
standar deviasi  sbesar 0.49831 Nilai standar deviasi yang lebih rendah dari 
rata-rata menunjukan adanya variasi yang rendah antara nilai maksimun dan 
minimum. Nilai rata-rata ROA sebesar 1.3438 menunjukan bahwa rata-rata 
efektivitas perbankan didalam menghasilkan keuntungan dengan 
memanfatkan aktiva yang dimiliki adalah sebesar 1.3438%. sedangkan 
masing-masing nilai maksimum dan minimum adalah 1.99 dan 0.79. 
e. Nilai rata-rata PER untuk 2 tahun sebelum M&A sebesar 7447.50 dengan 
standar deviasi  sbesar 10716.750 Nilai standar deviasi yang lebih rendah dari 
rata-rata menunjukan adanya variasi yang rendah antara nilai maksimun dan 
minimum. Nilai rata-rata PER sebesar 7447.50 menandakan bahwa investor 
bersedia untuk membayar Rp 74.475 untuk setiap Rp 1 pendapatan perbankan 
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sedangkan masing-masing nilai maksimum dan minimum adalah 24.890 dan 
0. 
2. Statistik Deskriptif sesudah merger dan akuisisi 
Berikut adalah  deskriptif variabel yang ditinjau dari nilai minimum, nilai 
maksimum, nilai rata-rata dan standar deviasi. untuk periode sebelum Merger dan 
Akuisisi (M&A). Dimana jika standar deviasi lebih besar dari nilai rata-rata maka 
berarti data yang ada memiliki variasi yang besar. begitu pula sebaliknya jika standar 
deviasi lebih kecil dari nilai rata-rata maka berarti data yang ada memiliki variasi 
yang rendah. Nilai maksimum menunjukan nilai terbesar pada data, sedangkan nilai 
minimum menunjukan nilai terkecil pada data. Berikut Tabel 5 yang menunjukan 
statistik deskriptif data pada periode sesudah Merger dan Akuisisi. 
Tabel 4.4 
Hasil Statistik Deskriptif Sesudah Merger dan Akuisisi 
 
 
 Descriptive Statistics 
 N Minimu
m 
Maximu
m 
Mean Std. 
Deviation 
LDR 8 79.49 366.27 165.3663 109.08957 
CAR 8 11.51 98.28 38.5200 31.41803 
TATO 8 .22 11.20 1.8650 3.78443 
ROA 8 .37 15.75 4.0175 5.88364 
PER 8 0 52350 8336.25 17973.303 
Valid N 
(listwise) 
8 
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Hasil deskriptif variabel sesudah merger dan akuisisi seperti yang ditampilkan 
tabel 4.3 dapat dijelaskan sebagai berikut: 
a. Nilai rata-rata LDR untuk 2 tahun sesudah M&A sebesar 165.3663 dengan 
standar deviasi  sbesar 109.09857. Nilai standar deviasi yang lebih rendah dari 
rata-rata menunjukan adanya variasi yang rendah antara nilai maksimun dan 
minimum. Nilai rata-rata LDR sebesar 165.3663 menunjukan bahwa rata-rata 
kemampuan perusahaan untuk  membayar kewajiban jangka pendek sebesar 
165%. sedangkan masing-masing nilai maksimum dan minimum adalah 366.27 
dan 79.49. 
b. Nilai rata-rata CAR untuk 2 tahun sesudah M&A sebesar 38.5200 dengan standar 
deviasi 31.41803 . Standar deviasi yang rendah menunjukan adanya variasi yang 
rendah antar nilai maksimum dan minimum. Nilai rata-rata CAR sebesar 38.5200 
menunjukan kemampuan perbankan yang baik dalam menghadapi kemungkinan 
resiko kerugian sebesar 38,52%. sedangkan masing-masing nilai maksimum dan 
minimum 98.28 dan 11.51 
c. Nilai rata-rata TATO untuk 2 tahun sesudah M&A sebesar 1.8650 dengan standar 
deviasi  sbesar 3.78443. Nilai standar deviasi yang lebih besar dari rata-rata 
menunjukan adanya variasi yang besar antara nilai maksimun dan minimum. 
Nilai rata-rata TATO sebesar 1.8650 menunjukan bahwa rata-rata kemampuan 
penjualan prodak perbankan sebesar 1.86 kali sedangkan masing-masing nilai 
maksimum dan minimum adalah 15.65 dan 0.37. 
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d. Nilai rata-rata ROA untuk 2 tahun sesudah M&A sebesar 4.0175 dengan standar 
deviasi  sbesar 5.88364  Nilai standar deviasi yang lebih besar dari rata-rata 
menunjukan adanya variasi yang besar antara nilai maksimun dan minimum. 
Nilai rata-rata ROA sebesar 4.0175 menunjukan bahwa rata-rata efektivitas 
perbankan didalam menghasilkan keuntungan dengan memanfatkan aktiva yang 
dimiliki adalah sebesar 4.0175%. sedangkan masing-masing nilai maksimum dan 
minimum adalah 15.75 dan 0.37. 
e. Nilai rata-rata PER untuk 2 tahun sesudah M&A sebesar 8336.25 dengan standar 
deviasi  sbesar 17973.303 Nilai standar deviasi yang lebih besar dari rata-rata 
menunjukan adanya variasi yang besar antara nilai maksimun dan minimum. 
Nilai rata-rata PER sebesar 8336.25 menandakan bahwa investor bersedia untuk 
membayar Rp83.362  untuk setiap Rp 1 pendapatan perbankan sedangkan 
masing-masing nilai maksimum dan minimum adalah 52.350 dan 0. 
 
4.4 Uji Normalitas 
 Pada uji normalitas data ini menggunakan Kolmogorov Smirnov. Pemilihan 
metode ini didasarkan pada uji Kolmogorov Smirnov adalah metode yang umum 
digunakan untuk menguji normalitas data. Tujuan penelitian ini adalah untuk 
mengetahui apakah sampel yang terdistribusi dalam penelitian ini adalah berdistribusi 
normal atau tidak. sampel berdistribusi normal jika nilai profitabilitas > taraf 
signifikansi yang ditetapkan (α-0,05). Jika hasil uji menunjukan sampel berdistribusi 
normal maka uji beda yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji parametrik, 
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tetapi apabila sampel berdistribusi tidak normal maka uji yang dilakukan dalam 
penelitian ini adalah uji non parametrik. Hasil uji normalitas dengan Kolmogorov 
Smirnov Test dapat diihat pada tabel 4.5 adalah sebagai berkut:  
Tabel 4.5 
Uji Normalitas Data 
 
 One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 LDR CAR TATO ROA PER 
N 16 16 16 16 16 
Normal Parameters
a,b
 
Mean 
131.889
4 
34.7075 1.3088 2.6806 
7891.87
50 
Std. 
Deviation 
83.3591
2 
23.3909
2 
2.6641
8 
4.26323 
14302.3
3324 
Most Extreme 
Differences 
Absolute .305 .161 .394 .421 .291 
Positive .305 .155 .394 .421 .283 
Negative -.247 -.161 -.341 -.294 -.291 
Kolmogorov-Smirnov Z 1.219 .643 1.576 1.683 1.162 
Asymp. Sig. (2-tailed) .103 .803 .014 .007 .134 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
 
Berdasarkan hasil uji normalitas diatas dapat disimpulkan bahwa data rasio 
keuangan terdistribusi secara normal. Hal ini sesuai dengan asumsi awal dalam 
pemilihan metode untuk menguji perbedaan rasio keuangan perbankan sebelum dan 
sesudah merger dan akuisisi. Maka untuk pengujian menggunakan Paired Sample T 
test. 
 
 
.  
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4.5 Uji Hipotesis  
Uji Paired Sample T test untuk masing-masing perbandingan variabel rasio 
keuangan loan to deposit ratio, capital adequacy ratio, total assets turn over, return 
on assets, price earnings per shares sbelum dan sesudah merger dan akuisisi. 
Tabel 4.6 
Uji Hipotesis 
 
Tabel Paired Samples Tes adalah hasil perbandingan rata-rata dua data yang 
berpasangan. Pengambilan keputusan berdasarkan nilai probabilitas (t) yaitu sebagai 
berikut: 
 
Paired Samples Test 
 Paired Differences T df Sig. 
(2-
tailed
) 
Mean Std. 
Deviatio
n 
Std. Error 
Mean 
95% Confidence 
Interval of the 
Difference 
Lower Upper 
Pair 
1 
Ldr1 - 
Ldr2 
-
66.9537
5 
95.6350
9 
33.81211 
-
146.90669 
12.99919 -1.980 7 .088 
Pair 
2 
Car1 - 
Car2 
-
7.62500 
26.1849
2 
9.25777 -29.51614 14.26614 -.824 7 .437 
Pair 
3 
Tato1 - 
Tato2 
-
1.11250 
3.65262 1.29140 -4.16617 1.94117 -.861 7 .418 
Pair 
4 
Roa1 - 
Roa2 
-
2.67375 
5.95332 2.10482 -7.65085 2.30335 -1.270 7 .245 
Pair 
5 
Per1 - 
Per2 
-
888.750 
13217.4
24 
4673.065 
-
11938.793 
10161.29
3 
-.190 7 .855 
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Jika probabilitas > 0,05, Ha diterima atau Ho ditolak 
Jika probabilitas < 0,05, Ha ditolak atau Ho diterima 
 H0 akan ditolak apabila t hitung > t tabel Dalam hal ini nilai yang diperoleh yaitu : 
1. t hitung1 adalah -1,980, sedangkan nilai t tabel adalah 2,306 dalam hal ini karena t 
hitung1 lebih besar dari t tabel maka berarti hipotesis tidak diterima 
2. t hitung2 adalah -824, sedangkan nilai t tabel adalah 2,306 dalam hal ini karena t hitung2 
lebih besar dari t tabel maka berarti hipotesis tidak diterima. 
3. t hitung3 adalah -861, sedangkan nilai t tabel adalah 2,306 dalam hal ini karena t hitung3 
lebih besar dari t tabel maka berarti hipotesis tidak diterima 
4. t hitung4 adalah -1,270, sedangkan nilai t tabel adalah 2,306 dalam hal ini karena t 
hitung4 lebih besar dari t tabel maka berarti hipotesis tidak diterima 
5. t hitung5 adalah -190, sedangkan nilai t tabel adalah 2,306 dalam hal ini karena t hitung5 
lebih besar dari t tabel maka berarti hipotesis tidak diterima 
H0 diterima dan Ha ditolak. Ha (hipotesis alternatif) menyatakan bahwa tidak 
terdapat perbedaan kinerja keuangan perbankan sebelum dan sesudah merger dan 
akuisisi. 
Selain itu melihat signifikansi juga bisa melalui p-value (sig.), dimana H0 
akan ditolak apabila p-value < α. Melalui cara ini dapat disimpulkan bahwa H0 
ditolak karena p-value (0.000) < α (0,05). 
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4.6 Pembahasan  
 Dari hasil penelitian yang telah dijelasskan sebelumnya, terlihat tidak ada 
perubahan secara signifikan dari kinerja keuangan perbankan yang melakukan merger 
dan akuisisi dilihat berdasarkan periode 2 tahun sebelum dan 2 tahun sesudah merger 
dan akuisisi Hasil penelitian ini konsisten dengan yang dilakukan oleh Ida Ayu Gede 
Kusuma Dewi Ni ketut Purnawati (2014) yang meneliti kinerja keuangan perbankan 
sebelum dan sesudah akuisisi pada bank sinar bali Indonesia, dengan menggunakan 
Paired sample t test dengan periode 2 semster I 2004-2008 dan semester II 2008-
2014. 
Selain itu penelitian ini juga konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Putri Novaliza dan Atik Djajanti pada perusahaan public di Indonesia periode 2004-
2011. Penelitian menggunakan kinerja keuangan. Hasil dari penelitian menunjukan 
tidak ada perbedaan kinerja keuangan yang signifikan antara sebelum dan sesudah 
merger dan akuisisi. 
Jadi Perbanakan yang melakukan merger dan akuisisi pada periode 2014-2018  
bukan hanya melihat dari segi ekonomisnya saja, melainkan factor yang lain seperti 
sinergi antar perbankan, mengurangi risiko kegagalan bisnis, memperoleh karyawan 
yang berpengalaman, mendapat pelanggan yang mapan tanpa merintis dari awal. 
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BAB V 
PENUTUP 
 
5.1 Simpulan 
Hasil Pembahasan atas pengolahan data serta dan metodologi yang 
digunakan dalam penelitian ini, dapat diambil kesimpulan sebagai berikut : 
1. Tidak terdapat perbedaan Loan to Deposit Ratio (LDR) yang signifikan atara 
sebelum dan sesudah merger dan akuisisi sehingga H1 ditolak. 
2. Tidak terdapat perbedaan Capital Adequacy Ratio (CAR) yang signifikan atara 
sebelum dan sesudah merger dan akuisisi sehingga H2 ditolak. 
3. Tidak terdapat perbedaan Total Asets Trun Over (TATO) yang signifikan atara 
sebelum dan sesudah merger dan akuisisi sehingga H3 ditolak. 
4. Tidak terdapat perbedaan Return On Asets (ROA) yang signifikan atara 
sebelum dan sesudah merger dan akuisisi sehingga H4 ditolak. 
5. Tidak terdapat perbedaan Price Earnings Ratio (PER) yang signifikan atara 
sebelum dan sesudah merger dan akuisisi sehingga H5 ditolak. 
6. Berdasarkan pengujian terhadap hipotesis yang telah dilakukan, kinerja 
keuangan yang perbankan yang diteliti tidak memperoleh sinergi atau nilai 
tambah secara ekonomis padahal sudah melakukan merger dan akuisisi yang 
salah satu factor gunanya adalah untuk meningkatkan kinerja perbankan yang 
melakukan merger dan akuisisi, hal ini dapat dilihat dari ke 5 rasio yang
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diteliti dan telah di uji tidak ada perkembangan yang signifikan antara 
sebelum dan sesudah merger dan akuisisi. 
 
5.2 Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini tidak lepas dari keterbatasan, beberapa keterbatasan dalam 
penelitian ini antara lain :  
1. Data yang digunakan dalam penelitian ini terbatas hanya4 Perbankan di Indonesia 
dengan periode tahun 2014-2018 
2. Penelitian ini hanya menggunakan beberapa rasio keuangan yang terdapat di 
laporan keuangan perbankan  
 
5.3 Saran  
Perbankan harus meninjau ulang dalam melakukan merger dan akuisisi baik 
yang melakukan merger dan akuisisi maupun yang di merger dan diaksuisisi. Karena 
seharusnya terjadi peningkatan dari berbagai sector di perbankan terutama sector 
ekonomis yang dapat dilihat dan dirasakan langsung pada kinerja keuangan 
Perbankan. 
Langkah – langkah dan tahapan serta pertimbangan untuk melalukan merger 
dan akuisisi haruslah ditinjau dan dilihat ulang sehingga tidak menyebabkan 
kerugian antar kedua belah pihak atau bahkan salah satu pihak saja yang merasa 
diruguikan. karena esensi merger dan akuisisi adalah untuk menyelamatkan suatu 
perusahaan atau perbankan guna menghadapi persaingan global yang semakin ketat. 
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LAMPIRAN 
 
Lampiran I  
Transkrip Statistik deskriptif sebelum Merger dan Akuisisi 
 
Descriptive Statistics sebelum 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
LDR 8 74.99 133.52 98.4125 20.68882 
CAR 8 14.10 48.88 30.8950 12.33356 
TATO 8 .24 1.60 .7525 .42483 
ROA 8 .79 1.99 1.3438 .49431 
PER 8 0 24890 7447.50 10716.570 
Valid N (listwise) 8     
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Lampiran II 
Transkrip Statistik deskriptif sesudah Merger dan Akuisisi 
 
 
Descriptive Statistics sesudah 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
LDR 8 79.49 366.27 165.3663 109.08957 
CAR 8 11.51 98.28 38.5200 31.41803 
TATO 8 .22 11.20 1.8650 3.78443 
ROA 8 .37 15.75 4.0175 5.88364 
PER 8 .00 52.35 8.3363 17.97330 
Valid N (listwise) 8     
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Lampiran III 
Transkrip Uji Kolmogorov Smirnov(Uji Normalitas) 
 
   
Uji Normalitas One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 LDR CAR TATO ROA PER 
N 16 16 16 16 16 
Normal Parametersa,b 
Mean 131.8894 34.7075 1.3088 2.6806 7891.8750 
Std. Deviation 83.35912 23.39092 2.66418 4.26323 14302.33324 
Most Extreme Differences 
Absolute .305 .161 .394 .421 .291 
Positive .305 .155 .394 .421 .283 
Negative -.247 -.161 -.341 -.294 -.291 
Kolmogorov-Smirnov Z 1.219 .643 1.576 1.683 1.162 
Asymp. Sig. (2-tailed) .103 .803 .014 .007 .134 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
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Lampiran IV 
Transkrip Uji Paired Smple T test (Uji Hipotesis) 
 
 
 
Serangkaian Uji Paired Sample T test 
Paired Samples Statistics 
 
 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 
Pair 1 
Ldr1 98.4125 8 20.68882 7.31460 
Ldr2 165.3663 8 109.08957 38.56899 
Pair 2 
Car1 30.8950 8 12.33356 4.36057 
Car2 38.5200 8 31.41803 11.10795 
Pair 3 
Tato1 .7525 8 .42483 .15020 
Tato2 1.8650 8 3.78443 1.33800 
Pair 4 
Roa1 1.3438 8 .49431 .17476 
Roa2 4.0175 8 5.88364 2.08018 
Pair 5 
Per1 7447.50 8 10716.570 3788.880 
Per2 8336.25 8 17973.303 6354.522 
Paired Samples Correlations 
 N Correlation Sig. 
Pair 1 Ldr1 & Ldr2 8 .705 .051 
Pair 2 Car1 & Car2 8 .585 .127 
Pair 3 Tato1 & Tato2 8 .361 .380 
Pair 4 Roa1 & Roa2 8 -.100 .814 
Pair 5 Per1 & Per2 8 .683 .062 
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Paired Samples Test 
 Paired Differences t df Sig. (2-
tailed) Mean Std. 
Deviation 
Std. Error 
Mean 
95% Confidence Interval of the 
Difference 
Lower Upper 
Pair 1 Ldr1 - Ldr2 -66.95375 95.63509 33.81211 -146.90669 12.99919 -1.980 7 .088 
Pair 2 Car1 - Car2 -7.62500 26.18492 9.25777 -29.51614 14.26614 -.824 7 .437 
Pair 3 Tato1 - Tato2 -1.11250 3.65262 1.29140 -4.16617 1.94117 -.861 7 .418 
Pair 4 Roa1 - Roa2 -2.67375 5.95332 2.10482 -7.65085 2.30335 -1.270 7 .245 
Pair 5 Per1 - Per2 -888.750 13217.424 4673.065 -11938.793 10161.293 -.190 7 .855 
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Lampiran 5 
Jadwal Penelitian 
 
JADWAL PENELITIAN 
 
 
 
 
 
 
 
No Bulan November Desember Januari Februari Maret April Mei Oktober 
Kegiatan 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 
1 Penyusunan 
Proposal 
 X X X     X X  X  X  X              
2 Konsultasi  X       X X  X                  
3 Revisi Proposal              X  X              
4 Pengumpulan 
data 
                X X X      X     
5 Analisis Data                        X X     
6 Penulisan Akhir 
naskah Skripsi 
                      X X X     
7 Pendaftaran 
Munaqasah 
                         X    
8 Munaqasah                           X   
9 Revisi Skripsi                              
10 Wisuda                             X 
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